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1. はじめに
雇用調整助成金は雇用保険の企業負担分を財源とし, 景気後退時に生産額が前年よりも 10％
以上減少した事業所に対して, 一時休業等を実施する場合に大企業では休業手当等の 1/2, 中小
企業では 2/3 を助成する制度である. 但し, 災害や疫病等の事情がある場合には要件は緩和さ
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1 ｢新型コロナウイルス感染症の影響に伴う特例｣ として 2020 年 4 月 1 日～9月 30 日までの間, 売上高
は 5％減少, 解雇を行わない場合の助成率は大企業は 3/4, 中小企業は 10/10 とされ, 期間はさらに








し社会的損失も発生する可能性があるため, 実際の効果はそれよりも小さい. また, 助成率を引き
上げると効果が高まる訳ではなく, 支給期間内に生産性が旧水準に復帰しなければ大量の失業者が
発生する可能性が高い.
キーワード：休業手当, 助成率, オプション・バリュー, 解雇費用, 死荷重
呈されることもしばしばである. このように評価が分かれるのは, 雇用調整助成金といった休業
手当補助の評価方法が理論的に確立されていないことに起因する.
山上 (2017) はサーチ理論に基づくMPversion において雇用保蔵が理論的に説明できること




デルの枠組みを提示し, 3. で式を特定, 4. でシミュレーション結果を示し, 5. で雇用調整助成
金の効果についてとりまとめた.
2. MP version に基づいた労働市場政策の効果分析
DMPモデルに雇用喪失を内生化したMortensen and Pissarides (1994) は, DMP モデルの
Mortensen-Pissarides (MP) version2 と呼ぶべきものである. 本節では, 雇用調整助成金が雇
用保蔵を支援あるいは促進する政策であることから, MP version において雇用保蔵が正当化さ
れることに着目して雇用調整助成金の効果を検討するモデルを提示する.
まず, Mortensen and Pissarides (2003, pp.45-59) に従って, 政策手段を組み込んだモデル
の枠組みと解を提示する.
マッチング関数は, 凹関数で, 規模に関して収穫一定, 職探しと求人は均一の密度で行われる
と想定する. v：欠員率, u：失業率, m(v, u)：マッチング率とおくと一次同次のマッチング関
数は次式で示される.













職務の生産性を p, 固有の生産性パラメータを xとすると職務の産出物は px で示される. 企
業は固有の生産性パラメータが最大の場合 (x＝1), 雇用を創出する. 固有の生産性ショックが
発生した場合, 固有の生産性が留保水準である R以下の仕事については雇用喪失が発生する.











企業は生産性 p の職務を採用費用 pc を支払って掲示する. 企業にとっての雇い入れ費用 pC
は, 雇い入れ・訓練・その他縁組特有の投資等の準備費用とする.
政策手段として賃金課税, 雇用補助金, 雇い入れ補助金, 解雇税を想定する. 雇い入れ補助金
と解雇税は, 共に, 労働者の技能 p に比例すると想定する. これは技能が高い労働者は雇い入
れと解雇が難しいと考えられることによる. H：補助金率, T：解雇税率とおくと, 雇い入れ補
助金は pH, 解雇税は pT となる. 雇い入れ補助金は雇い入れの際に雇用主に支払われるもので
ある. p(C－H) は純雇用創出費用となる. 賃金課税については, 線形税・補助金計画：a＋tw
が雇い主に課される. 税率：t＝0 の場合, a＜0 であれば純雇用補助金, a＞0 であれば一括固定
雇用税となる. 税率：t＞0 の場合, a＜0 であれば累進課税, a＞0 であれば逆進課税となる. 潜
在的な賃金支払い税をとすると, t＜の場合, (－t) は賃金補助となる.
失業手当については, ：置換率 (0＜1), w－：平均賃金とおくと, 賃金が技能に応じて支
払われる場合, w－(p) で示される. さらに失業者は帰属所得 bを受け取る.
固有の生産性ショックに伴う雇用喪失を内生化した場合, 雇用創出曲線と雇用喪失曲線から技
能に応じた留保生産性と労働市場逼迫度 (R(p),(p)) が決定される.
賃金契約は, w0：当初賃金 (外部賃金), w(x)：固有の生産性 xの場合の賃金率である継続賃
金 (内部賃金) のペア (w0, w(x)) で示される. ショック z(＜R)が発生した場合, r：金利, V：
欠員の資産価値, U：失業の資産価値, J(x)：企業にとっての職務の資産価値, W(x)：労働者
にとっての職務の資産価値とすると, 留保生産性は次式で示される.
R＝max{R, Rw} …… (2-4)
ここで J(Re)＝V－pT, W(Rw)＝U である. 結合最適化の必要十分条件は R＝R＝Rw, ここで
J(R)＋W(R)＝V－pT＋Uである.
































以上からモデルは (2-3) (2-5) (2-6) (2-7) で構成される. (2-5) と (2-6) から, 所与の職
務の生産性 pに対応する留保生産性の閾値と労働市場逼迫度の均衡値 (R＊,＊) が求められる. ＊
を所与とした場合における u と v の組み合わせを示す雇用創出線とベバリッジ曲線の交点で均
衡失業率は決定される.














(z－R)dF(z))と解雇費用の一部 rF である. つまり, 留保生産性が失
業の価値よりも小さくなってもオプション・バリューと解雇費用の一部を負担して企業が雇用を
維持する雇用保蔵が発生することを示している.
一般生産性が p→p' へと低下, あるいは固有の生産性が x→x' へと全般的に低下 (x＞x') して
留保生産性が R→R' へと上昇すると想定する. このとき新たな失業が発生する. 固有の生産性
ショックが発生することは, 一般生産性の低下で表現できる.
生産性 x'(x'R') の下では生産活動の継続は可能である. 固有の生産性 x' が留保生産性R' と
一致する場合, 賃金は留保賃金w(R') となる. 固有の生産性 x' に対応する賃金はw(x') となる.
このとき次の関係が成立する.
w(x')w(R')＝b …… (2-10)
x'＝R' の場合, 企業は生産物 pR' を得て賃金w(R') を支払う. この時, 次式が成立している.
w(R')－pR'＝OPV＋rF …… (2-11)
x'＜R' の場合, 雇用喪失が発生する. ところが企業は一時休業を選択する場合がある. ここで
企業はなぜ, 一時休業という手段を講じるのか考えてみる. 休業手当は賃金の一定割合が支給さ





3 Pissarides (2000, pp.44-45) を参照した.






























一般的生産性 p が低下あるいは固有の生産性ショックが発生すると, 留保生産性が R→R' へ
と上昇して雇用喪失が発生し, 失業率は u' へと上昇する. このとき, 企業が雇用調整助成金に
より一時休業を選択することは, 実質的に留保生産性を低下させて失業を回避することになる.
このことはベバリッジ曲線を下方シフトさせると同等の効果があると考えられる6. 従って雇用













5 Griffin (2010) は, 外生的ショックに対して雇用者数のうち一定割合が有効活用されていないこと,
企業は解雇費用等を考慮して雇用調整助成金を受給するか否かの意思決定を行うことを指摘している.
6 神林 (2012, p.45) は, リーマン・ショックにより一般的生産性 p が低下することで, 雇用創出が抑
制されるとともに雇用喪失が増加したこと, 雇用調整助成金の役割として, 上昇するはずの留保生産
性の値を引きとどめて雇用保蔵を増加させることを指摘している.
3. MP version の数値分析
本節では, MP version の calibration とシミュレーションを行うためのモデルの具体的枠組
みを提示する.
まず, Mortensen et al. (2003, pp.60-61) に従って関数形を特定化する.




























































基本的にモデルは (3-4) (3-5) (3-6) (3-7) (3-8) で成立し, 内生変数はR, , w－, y, u, v
である.
一般的生産性が低下あるいは固有の生産性ショックが発生して留保生産性が R→R' へと上昇







ションを行った. 計算に際してはMatlab と dynare を連結して実行した.
(1) ベースライン推定
ベースライン・パラメータについては表 1 のとおりであり, Mortensen et al. (2003, p.60)
を踏襲した. Mortensen et al. (2003, p.60) は米国については失業手当置換率：低, 解雇税率
T：低, 欧州については失業手当置換率：高, 解雇費用：高と想定している. 解雇税率は米国で
0, 欧州で 0.78, 失業手当置換率は米国で 0.2, 欧州で 0.34 と設定されている. マッチング関数
の失業者数弾力性：0.5, 労働者の交渉力：0.5 と想定しており, Hosios 条件が成立している
としている.
日本については, 基本ケースにおいて, 解雇費用：中, 失業手当置換率：低, と想定した. 具
体的には, 日本では解雇税は課されないが雇用保護の程度が米国と欧州の中間として解雇税率
0.38, 失業手当置換率は米国と同水準の 0.2 とした.
これらの前提に基づく calibration の結果は表 2に示すとおりである. ここで失業率は 5.53％
である. 固有の生産性がR＝0.847 を下回る企業については, 一時休業の場合, 休業手当を 0.452






























資料：Mortensen et al. (2003) 等を参照して筆者作成
表 2 ベースラインの推定結果









労働者は一時休業を受諾する. 企業はオプション・バリューと解雇費用の一部の合計 0.035 (＝
0.027＋0.02×0.39) を負担する. この場合, 雇用調整助成金率が 0.922 であれば一時休業が可能
となる.
(2) シミュレーション結果
ここでは, 解雇費用が低い場合 F＝0, 高い場合 F＝0.78, ショックの到来確率が高い場合＝
0.2, 失業手当置換率が高い場合＝0.3, 一般的生産性が低下した場合 p＝0.9, 一般的生産性の
低下とショックの到来確率の上昇が同時に発生した場合 (p＝0.9, ＝0.2) についてのシミュレー
ションを行った. その結果は表 3に示される.
さらに雇用調整助成金の支給により留保生産性が低下した場合, どれだけ失業率が低下するか
の試算結果を示したのが, 表 4 である. ここでは留保生産性の低下を示すの値に対応する失
業率回避度 (％ポイント) を示している. 但し, ここでの結果はあくまで留保生産性の低下に対
応する失業回避度であり, 雇用調整助成金の支給額を考慮したものではない.
表 3 から各ケースを基本ケースと比較して検討する. 解雇費用 Fが低い場合, 失業率が高ま
ること, オプション・バリューOPVが低下することから, 必要とする雇用調整助成金の助成率
は高くなる. 解雇費用 Fが高い場合, 失業率は低下すること, オプション・バリューが上昇
することから, 必要とする雇用調整助成金の助成率は低くなる. 固有の生産性ショックの到来確
率が上昇するとオプション・バリューが上昇するため, 必要とする雇用調整助成金の助成率は
低くなる. 一般的生産性 p が低下する場合, 失業率は上昇するものの, その他の変数に大きな




項 目 変数 基本ケース F＝0 F＝0.78 ＝0.2 ＝0.3 p＝0.9 p＝0.9,＝0.2
留保生産性 R 0.847 0.892 0.802 0.730 0.859 0.853 0.741
労働需給逼迫度  0.942 1.002 0.895 0.808 0.661 0.798 0.663
平均賃金 w 0.754 0.777 0.736 0.708 0.758 0.681 0.640
失業率 u 5.53 6.49 4.46 4.99 6.88 6.14 6.17
欠員率 v 5.21 6.50 3.99 4.03 4.55 4.90 4.09
休業手当 w 0.453 0.466 0.442 0.425 0.455 0.408 0.384
オプションバリュー OPV 0.027 0.014 0.046 0.094 0.024 0.025 0.086
雇用調整助成率  0.922 0.971 0.861 0.7606 0.931 0.919 0.755
表 4 留保生産性低下に伴う失業回避度 (％ポイント)
留保生産性低下率 基本ケース F＝0 F＝0.78 ＝0.2 ＝0.3 p＝0.9 p＝0.9,＝0.2
1.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
0.95 1.11 1.11 1.11 2.12 1.31 1.20 2.32
0.90 2.25 2.25 2.24 4.33 2.66 2.44 4.76
0.85 3.42 3.42 3.4 － 4.05 3.71 －
0.80 4.62 4.62 4.58 － 5.48 5.01 －
は上昇すること, オプション・バリューが上昇することから必要とする雇用調整助成比率は低く
なる.
表 4からは, 基本ケースでは, が 1のとき, 失業率はベースライン推定結果の 5.53％であり,





但し, 実際の失業回避効果はこれよりも低い. なぜならば, 助成金がない場合においても維持
される職務に補助することで発生する死荷重 (deadweight loss) と景気が回復しても補助金が
なければ維持不可能な職務に補助することで労働者を低生産性の職務に抱え込む置換効果 (dis-




この結果を他の研究結果と比較してみる. Hijzen et al. (2011, pp.26-36) は, STW (short-
time work) による雇用維持効果は主にフル・タイム労働者の労働時間短縮で達成されているこ
と, 日本では 415,000 人で雇用者の 0.8～0.9％に相当することを指摘している. Hijzen et al.
(2011, p.22) は, 日本における 2009 年のフルタイム等価での雇用調整助成金支給人員を STW
によって維持された職務数の上限であるとしている8. 従って, 雇用者数の 0.8～0.9％が維持さ
れたことは, 効率性低下は 1～2 割程度であったことを意味することになる. 但し, 仮に対象者
全員が解雇されても失業状態に陥るのが半数程度とすれば失業率低下効果は 0.4％程度というこ
とになる.
神林 (2012, pp.45-47) は 2008 年 1 月～2012 年 5 月のデータを用いてベバリッジ曲線を推定
し, リーマンショックにより, 2008 年と比較してベバリッジ曲線は 0.2～0.4 のシフト幅で上昇
するところを雇用調整助成金は 0.05 程度, 内側に押しとどめたこと, 但し雇用調整助成金の上
乗せ分はすでに休業を選択している企業への追加的補助金でありベバリッジ曲線を内側にシフト
させる効力はないことを指摘している.
次に雇用調整助成金の失業回避効果を篠塚 (1985, pp.14-16) に従って単純計算で算出したも
のが, 表 5である. これは年間に支出された雇用調整助成金が一般労働者の休業手当の何人分に
相当するかを計算し, それが失業率に換算すると何％ポイントの低下に相当するかを示したもの
である. 休業手当支給率を 60％, 雇用調整助成金の助成率を 50％としている. ここから分かる
山上 俊彦
9
7 Hijzen et al. (2011, p.6).















(％ポイント)(億円) (月平均,千円) (月平均,千円) (％) (万人)
1980 27.5 173 104 5.3 0.09 2.0 5650
1981 93.3 184 110 16.9 0.30 2.2 5707
1982 98.9 193 116 17.1 0.30 2.4 5774
1983 161.7 199 120 27.0 0.46 2.7 5888
1984 63.4 207 124 10.2 0.17 2.7 5927
1985 47.8 214 128 7.5 0.12 2.6 5963
1986 198.3 221 132 30.0 0.50 2.8 6021
1987 392.8 226 136 57.9 0.95 2.9 6084
1988 265.6 232 139 38.2 0.62 2.5 6166
1989 163.8 242 145 22.6 0.36 2.3 6270
1990 49.8 255 153 6.5 0.10 2.1 6384
1991 23.3 266 160 2.9 0.04 2.1 6505
1992 32.8 275 165 4.0 0.06 2.2 6578
1993 384.6 281 169 45.6 0.69 2.5 6616
1994 657.2 288 173 76.0 1.14 2.9 6645
1995 640.8 291 175 73.3 1.10 3.2 6667
1996 307.8 296 177 34.7 0.52 3.4 6711
1997 151.7 299 179 16.9 0.25 3.4 6787
1998 286.9 299 179 32.0 0.47 4.1 6793
1999 564.3 301 180 62.6 0.92 4.7 6779
2000 240.6 302 181 26.5 0.39 4.7 6767
2001 115.5 306 183 12.6 0.19 5.0 6752
2002 159.8 303 182 17.6 0.26 5.4 6689
2003 23.0 302 181 2.5 0.04 5.2 6666
2004 6.8 302 181 0.8 0.01 4.7 6642
2005 5.1 302 181 0.6 0.01 4.4 6650
2006 2.2 302 181 0.2 0.00 4.1 6657
2007 2.4 301 181 0.3 0.00 3.9 6669
2008 67.8 299 179 7.6 0.11 4.1 6648
2009 6534.7 296 178 735.9 11.07 5.1 6648
2010 3245.0 295 177 366.7 5.53 5.1 6629
2011 2361.7 296 178 266.0 4.04 4.6 6577
2012 1134.3 297 178 127.3 1.94 4.4 6555
2013 539.7 296 178 60.8 0.92 3.9 6578
2014 69.3 300 180 7.7 0.12 3.5 6593
2015 46.7 304 182 5.1 0.08 3.3 6605
2016 70.2 304 182 7.7 0.12 3.0 6681
2017 26.5 304 182 2.9 0.04 2.7 6750
























雇用調整助成金がどの程度, 失業率を低下させるかについては, 不確定な面が多い. ここでの
結果からは固有の生産性が留保生産性を 5％下回った全事業所が受給するとして最大で 1％ポイ
ント程度と考えられる. しかし, これはあくまで計算上の最大値であり, 実際の効果は社会的損
失を考慮しなければならないため, これよりも低いと考えられる.
緊急事態における支給基準の緩和は, 支給額を増やすこととなり, 社会的損失を大きくする可
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